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1. はじめに
Rothschild and Stiglitz (1976) は，情報が非対称的である市場において，
均衡が存在しない可能性を指摘した先駆的な業績である。本稿では，
Rothschild and Stiglitz モデルを簡潔に紹介して，主に図解によってその
結論を説明する。最後に，拡張の方向を検討したい。
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2. Rothschild and Stiglitz モデル





















個人の所得は y 0 (ww  d )であるのに対して，保険を購入すると
(w  1w  d  2 )になる。ここで，保険料 1 は負の金額とした扱わ





を y (y1y2 )と表そう。ただし，y1 は状態 j (j 12)における所得で
ある。期待効用は，
V (py )(1 p )u (y1 )pu (y2 )
により与えられる。ただし，u は効用関数であり，p は事故の確率である。
あるいは，保険契約 の価値は，(p )(pw  1w  d  2 )
と表すこともできよう。この定式化により，私たちは所得空間ではなく契
約空間において検討することができるようになる。その個人は，適切な制
約の下で V (py )あるいは(p )を最大化する契約を選択する。明らか
に，(p )(p0)であるような が存在する場合に限り，その個人は
保険を購入する。

































maximize V (p Y )










Lagrange 関数 L を用いて，
（１） maximize L ( ) (p )(1p ) 1 p 2
と書き換えることができる。１階の条件
（２）
L 1   1 (1p ) 0
（３）
L 2   2 p  0
（４）











u(w d  2 ) 1pp









が非対称である経済を想定しよう。すなわち，事故率 p L をもつ低リスク
個人と事故率 p H p L をもつ高リスク個人である。を高リスク個人の
割合としよう。すると，平均事故率は，
p p H (1)p L
により与えられる。ここで，非対称情報とは，各個人は自分の事故率
















MRSL L1L2  (1p L )p L u(w  2 )u(w d  1 )(1p H )
p H
u(w  2 )
u(w d  1 ) H1H2 MRSH
であることを観察せよ。すなわち，保険契約 では，低リスク個人の無
差別曲線の傾きは高リスク個人の無差別曲線のそれよりも大きい。よって，(p L)(p L )

















図４のL の北西の (p H )上の保険契約はどれも，(p H)(p HH )を与え，したがって高リスク個人から低リスク個人を分離するのに利





(ii) (p H)(p HH )





０  (p H ) (p ) (p L )









０  (p H ) (p ) (p L )
22
 
・ L・H ・ 11
０  (p H ) (p ) (p L )
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Maskin (1986a, b) は，不連続な利得関数を持つゲームにおける混合戦略均
衡の存在定理を証明しており，また Rosenthal and Weiss (1984) は Spence
(1973) の教育選択モデルについて混合戦略均衡を構築することにより，こ
れらの結果を示した。







た。Miyazaki (1977)，Spence (1978)，Wilson (1977) の「予想均衡」antici-
patory equilibrium, Riley (1979) の「反応均衡」reactive equilibrium, Hell-
wig (1987) や Engers and Fernandez (1987) により導入された様々な均衡概
念を使えば，均衡の存在を示すことができるが，ゲームやその予想の構造
が非常に恣意的になってしまう。
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